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ления, имеющего право на льготное приобретение жилья. В совокупности такой механизм финансирования 
национальной экономики увеличивает совокупный спрос.  
Программы целевого кредитования осуществляются через государственные коммерческие банки, а за-
емщики по этим программам платят более низкие, чем рыночные (межбанковские), процентные ставки. Та-
кое кредитование оказывает искажающее воздействие на распределение капитала в экономике. Озабочен-
ность вызывают качество кредитов, а также стабильность банковского сектора в будущем. Высокий процент 
неисполнения обязательств заемщиками по кредитам, выданным в рамках программ целевого кредитования, 
указывает на низкую эффективность распределения кредитных ресурсов. Объем субсидированных кредитов, 
по расчетам специалистов МВФ, достиг 5,5 % ВВП в 2013 году. Доля просроченной кредитной задолженно-
сти по договорам кредитного характера юридических лиц в общей задолженности за I полугодие 2014 года 
составила 0,65 %. Просроченную кредиторскую задолженность на 1 декабря 2014 г. имели 62,6 % организа-
ций [3, с. 79].  
По оценкам Всемирного банка в последние годы объем квазибюджетного финансирования в Беларуси 
составляет  7−10 % к ВВП  и представляет угрозу целостности бюджетно-налоговой и общей макроэконо-
мической ситуации в стране.  
В мировой практике для обеспечения притока ресурсов в отрасли, в которые затруднено привлечение 
частного капитала, создаются и эффективно работают специализированные институты развития. Таким ин-
ститутом в нашей стране призван был стать ОАО «Банк развития Республики Беларусь». Однако его дея-
тельность часто подвергается критике со стороны экспертов. Так, рекомендации специалистов МВФ сводят-
ся к тому, что Банк развития должен стать агентом правительства по тем проектам, которые финансируются 
из бюджета. При этом объемы выдачи новых кредитов Банком развития не должны превышать 1% ВВП в 
год. Плюс к этому эксперты МВФ предложили запретить Банку развития заимствовать как на внешнем, так 
и на внутреннем рынке. В противном случае, полагает МВФ, кредитование экономики фактически осу-
ществляется за счет целевой эмиссии Национального банка, так как рефинансирование последним облига-
ций Банка развития приведет к монетизации Национальным банком кредитных ресурсов, выдаваемых Бан-
ком развития экономике. Однако на практике данные рекомендации не всегда выполняются, что подтвер-
ждает наличие и такого рода квазибюджетного финансирования экономики. 
Резюмируя вышесказанное, необходимо признать наличие квазифискальных операций в стране, которые 
представлены в основном целевым кредитованием государственных предприятий, рекапитализацией банков, 
значительными субсидиями и трансфертами. Такие операции представляют собой угрозу целостности бюд-
жетной-налоговой и общей макроэкономической ситуации в стране, а также ставят под угрозу устойчивое 
развитие банковского сектора. Рост объемов субсидированных кредитов вызывает беспокойство по поводу 
экономической эффективности распределения кредита. Он также создает условные бюджетные обязатель-
ства, так как значительная часть этих кредитов направляется нежизнеспособным секторам и предприятиям. 
В банковской сфере перед правительством стоит задача по содействию совершенствованию распределения 
ресурсов в экономике. Необходимо в кратчайшее сроки проводить структурные реформы и дальнейшее со-
кращение расходов бюджета, а также объемов субсидированного кредитования.  
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В отличие от стран, с которыми создан Евразийский экономический союз, в Беларуси сохраняются весь-
ма специфичные инструменты валютного регулирования. Один из таких инструментов – обязательная про-







В 2011 году в средствах массовой информации сообщалось, что Беларусь намерена двигаться по пути 
России и Казахстана, и в будущем отменит обязательную продажу валютной выручки. Также отмечалось, 
что Беларусь собирается отменить обязательную продажу иностранной валюты в 2017 году [2]. Однако на 
данный момент размер обязательной продажи иностранной валюты увеличивается, и, следовательно, отмена 
данного инструмента в 2017 году маловероятна. 
Но в то же время можно отметить, что данный инструмент применяется недостаточно эффективно в 
нашей стране. В Республике Беларусь множество различных предприятий, которые поставляют свою про-
дукцию на экспорт. У каждого предприятия своя специфика производства, индивидуальные сильные и сла-
бые стороны, и невозможно эффективно использовать данный институт одновременно для всех предприя-
тий, здесь важен индивидуальный подход.  
Одним из таких предприятий является Гомельский завод сельскохозяйственного машиностроения «Гом-
сельмаш». «Гомсельмаш» является одним из крупнейших производителей сельскохозяйственной техники и 
входит в число лидеров мирового рынка комбайнов и других сложных сельхозмашин. Продукция данного 
завода используется во многих странах мира: Российской Федерации, Республике Казахстан, Чешской Рес-
публике, Аргентине, Бразилии, Китае и так далее [3]. 
Однако на сегодняшний день существует ряд различных проблем: склады заполнены продукцией, работ-
ники вынуждены идти в отпуска за свой счет. Это вызвано тем, что продукция «Гомсельмаша» является не-
достаточно конкурентоспособной по качеству по сравнению с товарами мирового рынка. Одной из причин 
возникновения данной ситуации является не модернизированное производство. Модернизация требует 
больших финансовых затрат, а обязательная продажа иностранной валюты значительно сокращает возмож-
ность предприятия рационально использовать свою выручку. 
Таким образом, Республика Беларусь должна идти по пути отмены обязательной продажи иностранной 
валюты. Освобождаясь, полностью или частично, от обязательной продажи иностранной валюты, предприя-
тия получают возможность направить высвобожденные средства на оплату сырья, материалов, энергоресур-
сов, оборудования, используемых для производства продукции, а также на погашение кредитов в иностран-
ной валюте. Также следует учитывать и тот факт, что предприятия, освобожденные от обязательной прода-
жи иностранной валюты, часть валюты будут продавать, например, в связи с необходимостью выплаты за-
работных плат работникам. Конечно, на современном этапе развития правительство не пойдет на столь су-
щественный шаг, так как обязательная продажа иностранной валюты обеспечивает прогнозируемость ва-
лютного рынка. Однако необходимо уменьшить размер обязательной продажи валюты (например, до 20 
процентов), либо применять более дифференцированный подход, который позволит своевременно отражать 
и реагировать на потребности предприятий и сделает применение данного инструмента экономически 
оправданным. 
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Государственный долг – это сумма всех выпущенных и непогашенных долговых обязательств государ-
ства, а также проценты, которые необходимо погасить по соответствующим долговым обязательствам. Под 
государственным долгом понимают также сумму задолженности государства внешним и внутренним креди-
торам. 
Основной причиной возникновения государственного долга является бюджетный дефицит. Бюджетный 
дефицит и государственный долг связаны, так как государственный займ является источником покрытия 
дефицита бюджета. В научной литературе выделяют следующие причины его возникновения: 
- рост государственных расходов в связи с необходимостью структурной перестройки экономики и уве-
личением инвестиций; 
- падение доходов в условиях кризисного состояния экономики и уменьшения прироста национального 
дохода; 
- в военное время, при различного рода стихийных бедствиях или в периоды других социальных кон-
фликтов; 
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